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事件：龙源技术在美首个低氮燃烧改造项目通过验收 

 据国电集团网站显示，近日龙源技术在美国的首个锅炉低氮燃烧改造项目顺利完成并通过验收，改造后锅炉的

NOX、CO 排放指标均达到并优于合同保证值，得到客户好评。 

 该项目由龙源技术和美国 SmartBurn 公司合作完成，锅炉低氮燃烧设备首次出口到美国，机组容量

780MW，锅炉燃料用美国当地次烟煤。 

 龙源技术从 11 年 8 月份开始与客户进行技术交流，12 年 6 月工程改造完成，机组点火启动；在 7 月底完成

的改造后验收试验中，机组在满负荷工况下的 NOX、CO 排放达到合同要求，在中间负荷和低负荷工况下，

NOX、CO 排放优于合同规定的保证值。 

我们的点评与分析 

强强联合，海外市场新突破 

 本次合作的美国 SmartBurn 公司是美国联合能源集团的燃烧优化工程公司，其在长期的电厂改造过程中开发了

一系列高效低成本的洁净煤燃烧技术，这项技术主要是通过运行调整或锅炉改造来优化燃烧，以达到降低包括

氮氧化物和汞等燃烧污染物排放的目的，并同时消除结焦，优化炉内传热，改善蒸汽温度分布，避免超温和提

高锅炉效率。 

 该技术已经在美国多家电厂，不同炉型和不同负荷机组中得到了广泛的应用；从运行实际效果看，排烟中

NOX 降低高达 80%，最低可降至 125mg/Nm3，几种炉型的 NOX 减排效果都达到了美国同类机组的最好水

平。 

 本次海外项目的顺利完成，公司的低氮燃烧设备首次打入美国市场，证明了公司的技术已经逐渐获得海外客户

的认可，并且为公司继续拓展海外市场奠定了基础。 

图表1：美国联合能源机组改造业绩列表 

电站名称
锅炉号

及投运时间

额定负荷
(MW) 炉型 煤种

改前NOX
lb/MMBtu

改后NOX
lb/MMBtu
(mg/Nm3)

M.L.Kapp 2(1967) 220 四角 PRB 0.35 0.10(125)
Columbia 1(1975) 512 四角 PRB 0.4 0.13(160)
Columbia 2(1978) 512 四角 PRB 0.38 0.11(135)
Edgewater 3(1951) 60 旋风炉 PRB 0.9 0.30(370)
Edgewater 4(1969) 330 旋风炉 PRB 1.09 0.19(234)
Edgewater 5(1985) 380 墙燃 PRB 0.23 0.13(160)
Ottumwa 1(1981) 650 八角 PRB 0.32 0.11(135)

Nelson Dewey 1(1959) 100 旋风炉 PRB/Coke 0.8 0.30(370)
Nelson Dewey 2(1962) 100 旋风炉 PRB/Coke 0.8 0.30(370)
Current Total 9 2214
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维持盈利预测，继续看好脱硝市场启动对公司带来的订单和业绩弹性 

 我们维持公司 2012-2014 年盈利预测为 0.891 元、1.296 元和 1.591 元，同比分别增长 45.67%、45.46%和

22.79%；目前股价对应 30×12PE 和 20×13PE，我们仍然维持之前对于龙源技术的看法：伴随脱硝市场启动带

来的行业 1-2 年的高景气度，公司将凭借其在低氮燃烧领域领先的技术优势充分享受脱硝市场启动带来的高订

单和业绩弹性；维持买入评级，考虑其目前订单充足，1-2 年的业绩确定性高，给予 25×13PE，目标价 33
元。 
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投资评级的说明： 
买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 20%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－20%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以下。 
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特别声明：  

本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，本报告的任何部分

均不得以任何方式制作任何形式的拷贝，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。经

过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得对本报告进行任何有悖原意的删节和修

改。 
本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这

些信息的准确性和完整性不作任何保证，对由于该等问题产生的一切责任，国金证券不作出任何担保。且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情况下，可能会随时调整。 
客户应当考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因

素。本报告亦非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的邀请。 
证券研究报告是用于服务机构投资者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议

客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。报告本身、报告

中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终操作

建议做出任何担保。 
在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为

这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 
本报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市

场实际情况不一致，且收件人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。 

         本报告仅供国金证券股份有限公司的机构客户使用；非国金证券客户擅自使用国金证券研究报告进行投资，遭

受任何损失，国金证券不承担相关法律责任。 
 


